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paper solves the optimization problem ݅݊ ఛ݂	ܧሾߣሺ߬	– 	ߩሻ ൅	+	ሺ1	– 	ߣሻሺߩ	– 	߬ሻ൅ሿ over all stopping times ߬	in 
the set ܶߩఒ ∶ൌ 	 ሼ߬	 ∈ 	ܶ	|	ܧ	ሾሺߣ߬	– 	ߩሻ൅ሿ 	൏ 	∞ሽ. The optimal stopping time of the passage time is given 
as ߬ ∗	ൌ 	݂݅݊ሼݐ	 ∈ 	ܴ ൅	|ܺ௧ 	൑ 	ߢሽ, where ߢ is the solution of an explicit defined equation. The optimal 
stopping time of the (last) maximum time is given as ߬ ∗	ൌ 	݂݅݊ሼݐ	 ∈ 	ܴ ൅	|ܺ௧ 	൑ 	߮ ∗ ሺܵ௧ሻሽ, where the 


























ܦ∝ݑሺݐሻ ൅ ܽܦఉ௨ሺ௧ሻ ൅ ܾݑሺݐሻ ൌ 0, ݐ ൌ 1,2, … 

















































































ݕᇱᇱሺݐሻ ൌ ݂൫ݐ, ݕሺݐሻ, ݕᇱሺݐሻ൯, ܽ ൏ ݐ ൏ ܾ, ݕሺܽሻ ൌ ܣ, ݕሺܾሻ ൌ ܤ,                            (1) 
 
Where ܽ ൏ ܾ, ݂   is continuous a continuous map and ܣ	and ܤ	are real. The method of upper and lower 
solutions, coupled with monotone methods, is useful if ݂ is independent of  ݕ′ . If the conjugate 
































ݔሺݐ ൅ 1ሻ ൌ ܽሺݐሻݔሺݐሻ ൅ ܾሺݐሻݔሺݐ െ ݄ሻ ൅ ݂ሺݐሻ 
The highlight of the paper is relaxing the condition  |ܽሺݐሻ| ൏ 1 . Criteria for the unboundedness of the 
solutions are obtained. Moreover, we will provide an example in which we show that our theorems 
provide an improvement of some of the recent literature. 
 
Idiosyncratic Risk and the Cross‐Section of Expected Stock Return: A Threshold Regress Approach 
Pei Zhang 
Abstract: Modern portfolio theory indicates that idiosyncratic risk should not bear a relationship with 
expected stock returns because it can be eliminated by holding a well‐diversified portfolio of stocks. 
However in reality, investors may not hold such perfectly diversified portfolio. This research employs a 
new method threshold regression model to uncover the underlying relationship between idiosyncratic 
risk and the cross‐section of expected stock returns. We hypothesize that investor behavior will differ 
significantly in normal market and extremely negative market. There will be a positive relation in normal 
market due to incomplete information where Investors need risk premium to compensate for 
idiosyncratic risk. While a negative relation exists if the market is extreme pessimistic, because High 
idiosyncratic risk are often related to financially distress firms and pessimistic markets exacerbate 
financial distress effect expectations. 
 
